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 )بحث يستم يٍ رسبنت يبجستٍر(

 إدارة اعًبل / إدارة الاستثًبر وانتًىٌم قسى / ت يٍسبٌ /كهٍت الإدارة والاقتصبدجبيع

  :انًستخهض

ذٙذف ٘زٖ اٌذساعح ئٌٝ ذؽ١ًٍ أشش ِإششاخ الأعٛاق اٌّا١ٌح فٟ ظً ػذد ِٓ اٌّرغ١شاخ اٌّا١ٌح تاعرخذاَ ذؽ١ًٍ    

SWOT ( فٟ ظً اٌرؽذ٠اخ الالرظاد٠ح ٚالأ١ِٕح اٌّرؼذدج2023–2005فٟ اٌؼشاق خلاي اٌّذج ،)،  ٠ٚغرٕذ اٌثؽس

ػٍٝ اٌّرغ١شاخ اٌّا١ٌح الأعاع١ح، تّا فٟ رٌه ئٌٝ اٌرغاؤي اٌشئ١ظ: ئٌٝ أٞ ِذٜ ذإشش ِإششاخ الأعٛاق اٌّا١ٌح 

ا ترؽ١ًٍ  ًِ إٌفماخ اٌؼاِح، الإ٠شاداخ اٌؼاِح، ٚاٌذ٠ٓ اٌؼاَ اٌذاخٍٟ؟ ذُ اعرخذاَ إٌّٙط اٌٛطفٟ اٌرؽ١ٍٍٟ ِذػٛ

SWOT ٌرم١١ُ ٚالغ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح ِٓ خلاي ذؽذ٠ذ ٔماؽ اٌمٛج ٚاٌؼؼف ٚاٌفشص ٚاٌرٙذ٠ذاخ، 

راتؼح ذطٛس اٌّإششاخ اٌشئ١غح ٌٍغٛق )اٌّإشش اٌؼاَ، اٌم١ّح اٌغٛل١ح، ؼعُ اٌرذاٚي، ػذد شًّ اٌرؽ١ًٍ ِ

اٌششواخ، ِؼذي دٚساْ الأعُٙ( ٚػلالرٙا تاٌّرغ١شاخ اٌّا١ٌح، تاعرخذاَ ت١أاخ ستغ ع٠ٕٛح طادسج ػٓ ٚصاسج 

ْ اسذفاع اٌذ٠ٓ اٌؼاَ لا ٠رشذة أظٙشخ إٌرائط أ ،اٌّا١ٌح، اٌثٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ، ٚعٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح

ػ١ٍٗ تاٌؼشٚسج آشاس عٍث١ح ػٍٝ أداء اٌغٛق، ؼ١س ٠ّىٓ أْ ٠ذػُ اٌرٛعغ اٌّاٌٟ اٌّإششاخ اٌغٛل١ح ػٕذ ذٛظ١ٗ 

  ،اٌر٠ًّٛ ٔؽٛ ِشاس٠غ ئٔراظ١ح أٚ أٔشطح الرظاد٠ح ذٕشؾ اٌغٛق

 اٌّا١ٌح،الأعٛاق ِإششاخ  اٌؼاَ،اٌذ٠ٓ  ح،اٌؼاِالإ٠شاداخ  اٌؼاِح،إٌفماخ اٌّرغ١شاخ اٌّا١ٌح، : انكهًبث انًفتبحٍت

 ،SWOTذؽ١ًٍ 
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Abstract 

This study aims to analyze the impact of financial market indicators on a number of 

fiscal variables using SWOT analysis in Iraq from 2005 to 2023، amidst multiple 

economic and security challenges، The core research question is: To what extent do 

financial market indicators influence key fiscal variables، including public 

expenditure، public revenues، and domestic public debt? We used a descriptive 

analytical approach، supplemented by a SWOT analysis، to evaluate the Iraq Stock 

Exchange، This involved identifying its strengths، weaknesses، opportunities، and 

threats، The analysis tracked the evolution of key market indicators (the general 

index، market capitalization، trading volume، number of companies، and stock 

turnover rate) and their relationship with fiscal variables، using quarterly data from the 

Ministry of Finance، the Central Bank of Iraq، and the Iraq Stock Exchange، The 

findings show that an increase in public debt doesn't necessarily have a negative 

impact on market performance، In fact، fiscal expansion can bolster market indicators 

if the funds are directed toward productive projects or economic activities that 

stimulate the market  

Keywords 

: Fiscal variables، Public expenditure، Public revenues، Public debt، Financial market 

indicators SWOT analysis 

 انًقذيت:

ؼَدذ  الأعددٛاق اٌّا١ٌدح ِددٓ اٌشودائض اٌعٛ٘ش٠ددح ٌلالرظداد اٌددٛؽٕٟ، ئر ذدإدٞ دٚساً ِؽٛس٠دداً فدٟ ذؼث ددح اٌّددذخشاخ ذ       

ٚذٛظ١ٙٙا ٔؽدٛ لٕدٛاخ الاعدرصّاس إٌّرعدح، فؼدلاً ػدٓ وٛٔٙدا ِإشدشاً ؼغاعداً ٠ؼىدظ اذعا٘داخ إٌشداؽ الالرظدادٞ 

اٌغ١اعدح اٌّا١ٌدح، ِصدً الإ٠دشاداخ اٌؼاِدح ٚإٌفمداخ  ٚذشذثؾ ِإششاخ الأعٛاق اٌّا١ٌح اسذثاؽاً ٚش١ماً تّرغ١شاخ ،اٌؼاَ

 ،ِّا ظؼً اٌؼلالح ت١ّٕٙا ِؽؾ  ا٘رّاَ ٌٍؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعاخ ٚاٌذ٠ٓ اٌؼاَ اٌؼاِح،

( فٟ اٌؼشاق ٚظٛد ػلالح ؽشد٠ح ِٚؼ٠ٕٛح ت١ٓ ِرغ١شاخ اٌغ١اعح اٌّا١ٌدح 2024فمذ أظٙشخ دساعح محمد عؼذ ظٛدج )

( 2022وّدا ذٛطدٍد دساعدح ػثدذ اٌؽ١ّدذ ؼفد١ع ) ،ِإشش ػذد اٌششواخ ِٚإششاخ اٌغٛق، ِغ ػؼف ذأش١ش٘ا فٟ

فددٟ اٌددذٚي إٌفط١ددح ئٌددٝ أْ الإ٠ددشاداخ إٌفط١ددح ٚإٌفمدداخ اٌؼاِددح ذددشذثؾ ئ٠عات١دداً تاٌم١ّددح اٌغددٛل١ح، ت١ّٕددا عددعً إٌدداذط 

أْ اٌرثدا٠ٓ فدٟ  ٚسغُ ذماسب ٘زٖ إٌرائط فدٟ ئتدشاص ذدأش١ش اٌغ١اعدح اٌّا١ٌدح، ئلا ،اٌّؽٍٟ ٚأعؼاس إٌفؾ ػلالح ػىغ١ح

 ،لٛج ٚاذعاٖ اٌؼلالح ٠ىشف ػٓ ػذَ أغعاَ فٟ الأدت١اخ ٠غرٛظة اٌّض٠ذ ِٓ اٌرؽ١ًٍ
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ِٚٓ ٕ٘ا تشصخ اٌؽاظح ئٌٝ ٘زٖ اٌذساعح ٌّؼاٌعح اٌفعٛج اٌثؽص١ح، خظٛطاً فٟ ػدٛء ِدا شدٙذٖ الالرظداد اٌؼشالدٟ 

ٚذرّصً أ١ّ٘ح اٌذساعح  ،ق اٌّا١ٌح( ِٓ ذؽذ٠اخ ٚأصِاخ أؼىغد ػٍٝ أداء عٛق الأٚسا2023–2005خلاي اٌّذج )

( ٌٍىشدف ػددٓ ٔمداؽ اٌمدٛج ٚاٌؼدؼف ٚاٌفددشص SWOTفدٟ ظأثٙدا الأوداد٠ّٟ ِدٓ خددلاي ذٛظ١دف ِٕٙع١دح ذؽ١ٍدً )

ٚاٌرٙذ٠ذاخ فٟ ت١ ح اٌغٛق، ٚفٟ ظأثٙا اٌؼٍّٟ ػثش ئفادج ٚصاسج اٌّا١ٌح، اٌثٕده اٌّشودضٞ، عدٛق اٌؼدشاق ٌدلأٚساق 

ثؽص١ح تٕرائعٙا ٚذٛط١اذٙا تّا ٠ؼضص اعرمشاس الأعدٛاق اٌّا١ٌدح ٠ٚدذػُ الالرظداد اٌّا١ٌح، اٌّغرصّش٠ٓ، ٚاٌّإعغاخ اٌ

 ،اٌٛؽٕٟ

 يشكهت انبحث :،1

ػٍٝ اٌشغُ ِٓ اٌذٚس اٌؽ١ٛٞ اٌزٞ ٠فرشع أْ ذإد٠ٗ الأعٛاق اٌّا١ٌح فٟ دػُ إٌّٛ الالرظادٞ ٚذؽم١ك اٌىفاءج فٟ 

ٟٔ ِٓ ػؼف فٟ الأداء ٚغ١اب اٌرأش١ش اٌفؼ اي فٟ اٌغٛق اٌّا١ٌح فٟ اٌؼشاق ِا صاٌد ذؼا ْ  فاذخظ١ض اٌّٛاسد، 

( ذزتزب ِإششاخ اٌغٛق اٌّاٌٟ ِٓ ؼ١س 2023-٠ٚ2005 لاؼع خلاي اٌّذج ) ،اٌّرغ١شاخ اٌّا١ٌح اٌى١ٍح ٚاٌعضئ١ح

أؼعاَ اٌرذاٚي، ػذد اٌششواخ اٌّذسظح، ٚاٌغ١ٌٛح، ئػافحً ئٌٝ ِؽذٚد٠ح شمح اٌّغرصّش٠ٓ ٚػؼف اٌث١ ح اٌرشش٠ؼ١ح 

٘زٖ اٌظشٚف ذص١ش ذغاؤلاً ؼٛي ِذٜ لذسج الأعٛاق اٌّا١ٌح فٟ اٌؼشاق ػٍٝ اٌرأش١ش فٟ اٌّرغ١شاخ  ،ٚاٌرٕظ١ّ١ح

ٌٍىشف ػٓ ٔماؽ اٌمٛج ٚاٌؼؼف  SWOTاٌّا١ٌح اٌّخرٍفح، ِٚا ئرا واْ تالإِىاْ الاعرفادج ِٓ أعٍٛب ذؽ١ًٍ 

ٜ ػ١ٍّح ٌرؼض٠ض دٚسٖ فٟ ٚاٌفشص ٚاٌرٙذ٠ذاخ اٌرٟ ذؽ١ؾ تؼًّ اٌغٛق، تّا ٠غاػذ فٟ ذمذ٠ُ ِؼاٌعاخ ٚسؤ

 ،الالرظاد اٌٛؽٕٟ

 :،أهًٍت انبحث2

ً أٚطد تٗ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعاخ اٌغاتمح اٌرٟ أوذخ ػشٚسج  ذٕثغ أ١ّ٘ح ٘زا اٌثؽس ِٓ وٛٔٗ ٠رٕاٚي ِٛػٛػا

اٌرٛعغ فٟ ذؽ١ًٍ اٌؼلالح ت١ٓ اٌغ١اعاخ اٌّا١ٌح ِٚإششاخ الأعٛاق اٌّا١ٌح فٟ اٌؼشاق، ٌّا ٌٙزٖ اٌؼلالح ِٓ أشش 

وّا أْ اٌذساعح ذغرٕذ ئٌٝ ت١أاخ ٚئؼظاءاخ  ،اشش ػٍٝ وفاءج ذخظ١ض اٌّٛاسد ٚدػُ الاعرمشاس الالرظادِٞث

سع١ّح طادسج ػٓ ٚصاسج اٌّا١ٌح، اٌثٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ، ٚعٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح، تّا ٠ّٕؽٙا ِظذال١ح 

ِؼشف١ح ػثش ذمذ٠ُ ذؽ١ًٍ اعرشاذ١عٟ ٌرؽذ٠ذ ٠غؼٝ ئٌٝ عذ فعٛج  ،ػ١ٍّح ٠ٚغاػذ ػٍٝ تٕاء ٔرائط ِٛػٛػ١ح دل١مح

 ،ٔماؽ اٌمٛج ٚاٌؼؼف ٚاٌفشص ٚاٌرٙذ٠ذاخ

ِٚٓ اٌّإًِ أْ ذغفش ٔرائط ٘زا اٌثؽس ػٓ ذمذ٠ُ ذٛط١اخ ػ١ٍّح ذغُٙ فٟ ذؼض٠ض لذسج الأعٛاق اٌّا١ٌح اٌؼشال١ح 

تّا ٠ؼضص اٌصمح تاٌث١ ح ػٍٝ دػُ إٌّٛ الالرظادٞ، ٚذّى١ٓ طأؼٟ اٌمشاس ِٓ سعُ ع١اعاخ ِا١ٌح أوصش فاػ١ٍح، 

 ،الاعرصّاس٠ح ٠ٚمٛٞ ِشذىضاخ الالرظاد اٌٛؽٕٟ

  اهذاف انبحث : ،3

 اٌؼشاق ٌٍّذج٠ٙذف اٌثؽس تشىً ػاَ اٌٝ دساعح اٌؼلالح ت١ٓ الأعٛاق اٌّا١ٌح ِٚرغ١شاخ اٌغ١اعح اٌّا١ٌح فٟ   

 :( ٠ّٚىٓ ذؽذ٠ذ ظٍّح ِٓ الا٘ذاف اٌرفظ١ٍ١ح ٌٍثؽس وّا ٠أذ2023-2005ٟ)

  ،swotاٌٛالغ اٌؽاٌٟ ٌغٛق اٌّاٌٟ فٟ اٌؼشاق تاعرخذاَ ذؽ١ًٍ  دساعح .1

  ،ذؽ١ًٍ اشش ِإششاخ الأعٛاق اٌّا١ٌح ػٍٝ اٌّرغ١شاخ اٌّا١ٌح فٟ اٌؼشاق .2
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 :فرضٍت انبحث  ، 4

   :٠ٕطٍك اٌثؽس ِٓ اٌفشػ١ح ِفاد٘ا

٠شاداخ اٌؼاِح، اٌذ٠ٓ )إٌفماخ اٌؼاِح، الإ ِؼٕٛٞ فٟ ػذد ِٓ اٌّرغ١شاخ اٌّا١ٌح أششٌّإششاخ الأعٛاق اٌّا١ٌح 

 ،(2005-2023( فٟ اٌؼشاق خلاي اٌّذج )اٌؼاَ

 يُهجٍت انبحث: ، 5

ِٓ اظً ذؽم١ك ا٘ذاف اٌثؽس ٚاخرثاس اٌفشػ١ح، ذُ اعرخذاَ إٌّٙط اٌرؽ١ٍٍٟ اٌٛطفٟ ٚإٌٛػٟ تاعرخذاَ ذؽ١ًٍ 

SWOT 2023ٌؼشاق ٌٍّذج )ٌرؽ١ًٍ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح فٟ ظً ػذد ِٓ اٌّرغ١شاخ اٌّا١ٌح فٟ ا-

اٌث١أاخ ستغ ع٠ٕٛح اٌرٟ ذُ ظّؼٙا ِٓ اٌثٕه اٌّشوضٞ ٚصاسج اٌرخط١ؾ ٚاٌٛصاسج اٌّا١ٌح ٚعٛق  ( ٚاعرؼّاي2005

 اٌّا١ٌح،اٌؼشاق ٌلأٚساق 

 حذود انبحث : ،6

 ،شٍّد اٌؼشاق وذساعح خاطحاٌؽذٚد اٌّىا١ٔح: 

  ، (2023-2005) : شٍّد اٌؽذٚد اٌضِا١ٔح اٌّذجاٌؽذٚد اٌضِا١ٔح

 يصطهحبث انذراست 

 :٠مظذ تٙا ِعّٛػح الأدٚاخ اٌى١ّح اٌرٟ ذؼىظ ؼشوح اٌغٛق اٌّاٌٟ ٚاذعا٘اذٗ، ِصً  يؤشراث الأسىاق انًبنٍت

 ،ؼعُ اٌرذاٚي، ػذد الأعُٙ اٌّرذاٌٚح، ِإششاخ الأعؼاس، ٚاٌغ١ٌٛح، ٚاٌرٟ ذ غرخذَ فٟ ذم١١ُ أداء اٌغٛق

 ذؼرّذ٘ا اٌؽىِٛح ِٓ خلاي اٌرٟ ِٓ خلاٌٙا اٌغ١اعح اٌّا١ٌح ٌٍذٌٚح ٟٚٚ٘ اٌٛعائً اٌرٟ ذماط : انًتغٍراث انًبنٍت

ٌٍرأش١ش فٟ إٌشاؽ الالرظادٞ ٚذؽم١ك أ٘ذافٙا اٌر٠ّٕٛح ٠ّٚىٓ ذظ١ٕفٙا اٌٝ: إٌفماخ اٌؼاِح اٌّٛاصٔح اٌؼاِح 

 ،ٚالا٠شاداخ اٌؼاِح ٚاٌذ٠ٓ اٌؼاَ 

  تحهٍمSWOTٛج ٚاٌؼؼف اٌذاخ١ٍح ٚاٌفشص ٚاٌرٙذ٠ذاخ : أداج ذؽ١ًٍ اعرشاذ١عٟ ذ غرخذَ ٌٍىشف ػٓ ٔماؽ اٌم

 ،(2023–2005اٌخاسظ١ح، تّا ٠غاػذ فٟ ط١اغح ذم١١ُ شاًِ لأداء الأعٛاق اٌّا١ٌح اٌؼشال١ح خلاي ِذج اٌذساعح )

 انذراسبث انسببقت ،7

شٍّد اٌذساعاخ اٌغاتمح ِشاظؼح ٔمذ٠ح ٌؼذد ِٓ اٌثؽٛز راخ اٌظٍح تّٛػٛع اٌثؽس، ٚلذ أظٙشخ ٔرائعٙا 

فمذ ذٛطٍد  ،اخ ٚذثا٠ٕاخ ف١ّا ٠رؼٍك ترأش١ش ِرغ١شاخ اٌغ١اعح اٌّا١ٌح ٚإٌمذ٠ح ػٍٝ ِإششاخ الأعٛاق اٌّا١ٌحاخرلاف

( ئٌٝ ٚظٛد ػلالح ؽشد٠ح ت١ٓ ِرغ١شاخ اٌغ١اعح اٌّا١ٌح ٚإٌمذ٠ح ِٚإششاخ اٌغٛق، ِغ دلاٌح 2024دساعح ظٛدج )

ٌرؽ١ًٍ اٌث١أاخ ٔظف  EViews 10 ٚتشٔاِط الأعٍٛب اٌم١اعٟ اعرؼّاي، ٚلذ ذُ (t < 0،05) ِؼ٠ٕٛح ػا١ٌح

( ػلالح ؽشد٠ح ت١ٓ الإ٠شاداخ إٌفط١ح ٚاٌم١ّح اٌغٛل١ح ٚإٌفماخ اٌؼاِح، 2022ٚأظٙشخ دساعح ؼف١ع ) ،اٌغ٠ٕٛح

ِماتً ػلالح ػىغ١ح ت١ٓ إٌاذط اٌّؽٍٟ الإظّاٌٟ ٚأعؼاس إٌفؾ، ٚاػرّذخ اٌذساعح ػٍٝ اخرثاس د٠ىٟ فٌٛش اٌّٛعغ 

أ١ّ٘ح إٌاذط اٌّؽٍٟ الإظّاٌٟ اٌؽم١مٟ  Lee et al، (2022)وّا أتشصخ دساعح  ،ذىاًِ اٌّرغ١شاخٌرؽذ٠ذ دسظاخ 

ٌرظؽ١ػ اٌخطأ غ١ش  NARDLِٕٙع١ح  اعرؼّايٚعؼش اٌظشف اٌؽم١مٟ وّإشش٠ٓ ٌذػُ الالرظاد اٌّا١ٌضٞ، ِغ 

ٚأخ١شاً، ت١ٕد  ،ٌٍّرغ١شاخاٌّرّاشً ػثش اخرثاس ظزس اٌٛؼذج، ِّا أذاغ دساعح اٌرأش١شاخ ؽ٠ٍٛح ٚلظ١شج اٌّذٜ 
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ً ػٍٝ ػٛائذ الأعُٙ فٟ تٛسطح ػّاْ،  Tawfiq & Tahtamouni (2018)دساعح  أْ ٌٍرؼخُ ذأش١شاً ئ٠عات١ا

 ،ئػافحً ئٌٝ اٌرفاػً اٌٛاػػ ت١ٓ اٌرؼخُ ٚعؼش اٌفائذج، ٚلذ اػرّذخ اٌذساعح ػٍٝ إٌّٙط اٌٛطفٟ اٌرؽ١ٍٍٟ

 قت َقبط انتشببه والاختلاف يع انذراسبث انسبب 

 أوجه انتشببه يع انذراسبث انسببقت 

 ،أغٍة اٌذساعاخ اٌغاتمح اػرّذخ ػٍٝ اٌغ١اعح اٌّا١ٌح فٟ ذفغ١ش أشش٘ا ػٍٝ الأعٛاق اٌّا١ٌح .1

إٌّٙط اٌرؽ١ٍٍٟ ٚاٌٛطفٟ وأداج أعاع١ح فٟ ذٕاٚي اٌؼلالاخ ت١ٓ اٌّرغ١شاخ الالرظاد٠ح ِٚإششاخ الأعٛاق  ا عرؼًّ .2

 ،اٌّا١ٌح

 راسبث انسببقتأوجه الاختلاف يع انذ

ً ػٍٝ تؼغ أدٚاخ اٌغ١اعح اٌّا١ٌح أٚ تؼغ ِإششاخ عٛق الأٚساق اٌّا١ٌح، فٟ ؼ١ٓ  .1 اٌذساعاخ اٌغاتمح سوضخ غاٌثا

 ،٠رٕاٚي ٘زا اٌثؽس ظ١ّغ الأدٚاخ ٚاٌّإششاخ تشىً شاًِ

ػٓ ٔماؽ اٌمٛج وأداج ِٕٙع١ح، ت١ّٕا ٠ٛظف ٘زا اٌثؽس ٘زٖ الأداج ٌٍىشف  SWOTٌُ ذغرخذَ اٌذساعاخ اٌغاتمح ذؽ١ًٍ  .2

 ،ٚاٌؼؼف ٚاٌفشص ٚاٌرٙذ٠ذاخ فٟ الأعٛاق اٌّا١ٌح

ِٚٓ ٕ٘ا ذرؽذد اٌفعٛج اٌثؽص١ح فٟ ٘زا اٌؼًّ ِٓ خلاي وٛٔٗ ٠رٛعغ فٟ دساعح ظ١ّغ أدٚاخ اٌغ١اعح اٌّا١ٌح 

وّٕٙط ئػافٟ ٌُ ٠غرخذَ فٟ اٌذساعاخ  SWOTِٚإششاخ عٛق الأٚساق اٌّا١ٌح ِعرّؼح، ِغ ذٛظ١ف ذؽ١ًٍ 

-2005ّا ٠ّٕػ اٌثؽس ل١ّح ِؼافح فٟ ذمذ٠ُ سؤ٠ح ش١ٌّٛح أػّك ػٓ ٚالغ الأعٛاق اٌّا١ٌح خلاي اٌّذج )اٌغاتمح، ِ

2023)،  

 ) الاطبر انًفبهًًٍ نلأسىاق انًبنٍت وانسٍبست انًبنٍت (:  انًبحث الأول :

 _ يفهىو انسىق انًبنً : 1

ذؽذ٠ذ ِفَٙٛ الأعٛاق اٌّا١ٌح ٠ّٚىٓ ذؼش٠ف  ٓ فٟاٌثاؼص١ٓ ٚاٌّرخظظ١ٓ اٌّا١١ٌٓ ٚالالرظاد١٠اخرٍف ػذد ِٓ    

٠ٚشٜ  ،ٚ٘ٛ اٌّىاْ اٌزٞ ٠عّغ ت١ٓ اٌثائغ ٚاٌّشرشٞ ٌرثادي الاٚساق اٌّا١ٌح تأعؼاس ذرٛلف ت١ٓ اٌؼشع ٚاٌطٍة

(Mishkin تاْ الأعٛاق اٌّا١ٌح ٟٚ٘ الاؽاس اٚ ١٘ىً ِٕظُ اٌرٟ ٠رُ ِٓ خلاٌٙا ذؽ٠ًٛ الأِٛاي ِٓ ٚؼذاخ راخ )

٠ٚؼشف ا٠ؼاً تأح الاؽاس اٌزٞ ( 1،2017،)طه خ راخ اٌؼعض ٌرؽم١ك اٌىفاءج الالرظاد٠ح اٌؼا١ٌح اٌفائغ اٌٝ ٚؼذا

٠عّغ ت١ٓ ٚؼذاخ اٌفائغ ٚٚؼذاخ اٌؼعض اٌرٟ ٌذ٠ٙا سغثح فٟ اعرصّاس اِٛاٌٙا ٚذظٙش اْ اٌٛظ١فح الاعاع١ح 

ٚاعرصّاس٘ا فٟ اٌّشاس٠غ راخ اٌّذخشاخ  ذٛظ١ٌٗلأعٛاق اٌّا١ٌح فٟ ذٛظ١ٗ ذذفك الاِٛاي ت١ٓ ٘زا اٌٛؼذاخ فٟ 

 ،(44،2016،)انخفبجً اٌعذٜٚ الالرظاد٠ح

 فً الأسىاق انًبنٍت : الادواث انًبنٍت انًتذاونت،2

ٕ٘اٌه ػذج ذمغ١ّاخ ٌٍغٛق اٌّاٌٟ ٌزٌه اٌرمغ١ُ اٌشائغ اٌزٞ ٠ؼرّذ ػٍٝ اٌّؼاِلاخ اٌّا١ٌح ٚتشىً ػاَ ٕ٘اٌه 

ٚساق اٌّا١ٌح لظ١شج الاظً، ٚعٛق ساط اٌّاي اٌرٟ ٠رذاٚي ف١ٙا عٛلاْ سئ١غاْ: عٛق إٌمذ اٌرٟ ٠رذاٚي ف١ٙا الا

 ،الاٚساق اٌّا١ٌح ؽ٠ٍٛح الاظً

٘زا اٌغٛق ِٓ اُ٘ الاعٛاق اٌّا١ٌح ار أٗ ٠غًٙ ذذاٚي الاطٛي لظ١شج  ٠ؼذ  : (Money Marketسىق انُقذ )،1

اد ِثٍغ ِؼ١ٓ عثك الشاػٗ ٟٚ٘ ادٚاخ د٠ٓ ذّٕػ ؼاٍِٙا اٌؽك فٟ اعرشد ،الاظً راخ اعرؽماق عٕح اٚ الً 
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-٠ٚAlطٍك ػٍٝ الادٚاخ اٌرٟ ٠رُ ذذاٌٚٙا فٟ ٘زا اٌغٛق )ادٚاخ ِشذفؼح اٌغ١ٌٛح اٚ شثح إٌمذ ( ) ،ٌطشف اخش

Aqbi et،al،،1319-1329،2020)، :ويٍ اهى الادواث انًستخذيت فً انسىق انُقذي تشًم 

٠ٓ اٌؽىِٟٛ لظ١شج الاظً ٚاٌرٟ ٠رُ ذذاٌٚٙا : ٟٚ٘ اداج ِٓ ادٚاخ اٌذBills Treasuryأروَبث انخسٌُت ،1،1

فٟ اٌغٛق إٌمذٞ، ٟٚ٘ لا ذؽًّ عؼش فائذج، ٚأّا ذثاع تخظُ ػٓ ؽش٠ك اٌّضاد اٌؼٍٕٟ، اٞ تألً ِٓ اٌم١ّح 

 (5،2019،)ظشاغ ٚاخشْٚ ،الاع١ّح

ٟ ٠رؼٙذ اٌٛسلح اٌرعاس٠ح ٟٚ٘ أؼذ ادٚاخ اٌذ٠ٓ اٚ ِؽشس ٚاٌر :commercial papersالاوراق انتجبرٌت ،2،1

تّمرؼاٖ أؼذ الاؽشاف تأداء ِثٍغ ِٓ اٌّاي فٟ صِاْ ِٚىاْ ِؽذد ٌطشف اخش، ٚذؼذ ِٓ اُ٘ الادٚاخ اٌّا١ٌح 

لظ١شج الاظً راخ اٌذخً اٌصاتد ٚذظذس ٌؽاٍِٙا ػٍٝ اعاط اٌخظُ اٚ ػٓ ؽش٠ك اٌرظ١ٙش )اٌخفاظٟ 

،5،2016)، 

ذذاٚي الاٚساق اٌّا١ٌح راخ ِذد ِرٛعطح ٟٚ٘ اعٛاق اٌرٟ ٠رُ (: Capital Marketsسىق راش انًبل ) -2

ٚؽ٠ٍٛح الاظً ٚاٌرٟ ذغرؽك فٟ فرشاخ ص١ِٕح اؽٛي ِٓ عٕح ِٓ اظً ذؽم١ك اٌؼٛائذ، ٚاُ٘ الادٚاخ اٌّا١ٌح ٟٚ٘ 

الاعُٙ )اداج ٍِى١ح( ٚاٌغٕذاخ )اداج د٠ٓ( اٌرٟ ذظذس ِٓ لثً اٌششواخ ٚاٌثٕٛن ٚاٌؽىِٛاخ، ٠ٚر١ّض ٘زا اٌغٛق 

 ،(15،2021،ش ٚٔفظ اٌٛلد ٠ؽمك ِؼذي ػائذ ِشذفغ ٔغث١ا )اٌىٕأٟتاسذفاع دسظح اٌّخاؽ

 انسٍبست انًبنٍت  ،ثبٍَب

 : Concept Of Fiscal Policyيفهىو انسٍبست انًبنٍت ،1

ذؼذ اٌغ١اعح اٌّا١ٌح ِٓ الادٚاخ اٌرٟ ذغرخذِٙا اٌذٌٚح ٌرؽم١ك الأ٘ذاف الالرظاد٠ح اٌى١ٍح تّا فٟ رٌه الأعٛاق  

لأْ الأعٛاق اٌّا١ٌح ذشىً أ١ّ٘ح تاٌغح ٌٍّٕٛ الالرظادٞ، ٌزا ٠ّىٓ ٌٍغ١اعح اٌّا١ٌح اْ ذإشش ػ١ٍٙا  ٔظشاً  ،اٌّا١ٌح 

ِٓ خلاي اٌرغ١شاخ فٟ الأفاق اٌؽىِٟٛ ِٚؼذلاخ اٌؼشائة ؼ١س ذرأشش أعؼاس الأعُٙ ٚاٌغٕذاخ ٚفما  ٌٍمشاساخ 

٠ٚ عغ ذ ِفَٙٛ اٌغ١اعح اٌّا١ٌح ػ١ٍّح ،( Qodirjon o‘g‘li & Nazarali o‘g‘li،2023، 32اٌّا١ٌح اٌّرخزج )

ذخظ١ض اٌّٛاسد تٙذف ذؽم١ك اٌرٛاصْ ت١ٓ اٌشوائض اٌصلاز الأعاع١ح ٌٍّعرّغ: سأط اٌّاي اٌثششٞ، ٚسأط اٌّاي 

٠ٚ ؼذ ِذٜ اٌمذسج ػٍٝ ذٛظ١ف ٘زٖ اٌّٛاسد ٚالاعرفادج ِٕٙا ِشذثطاً تّذٜ ِلاءِح  ،اٌّادٞ، ٚسأط اٌّاي اٌطث١ؼٟ

   ،(Omodero ،2023،44:27ٚؼعُ الأِٛاي اٌّخظظح ٌغ١اعح الأفاق )اٌغ١اعاخ اٌؼش٠ث١ح 

 :Fiscal Policy Variablesادواث انسٍبست انًبنٍت .2

ذؼذ ادٚاخ اٌغ١اعح اٌّا١ٌح ِٓ اٌٛعائً اٌرٟ ذغرؼٍّٙا اٌذٌٚح ٌٍرأش١ش ػٍٝ اٌّإششاخ الالرظاد٠ح ف١إدٞ رٌه اٌٝ 

 أتشص الادٚاخ الاذٟ: ،ػ١حذؽم١ك الا٘ذاف اٌّا١ٌح ٚالالرظاد٠ح ٚالاظرّا

 ،: ذؼرثش ع١اعح الأفاق اٌؼاَ ِٓ اُ٘ ادٚاخ اٌغ١اعح اٌّا١ٌح Public Expendituresانُفقبث انعبيت ، 1،2

ؼ١س ذضخش الادت١اخ اٌّا١ٌح تاٌؼذ٠ذ ِٓ اٌرؼش٠فاخ ٌلأٔفاق اٌؼاَ فٙٛ ٠ؼشف ٘ٛ ِثٍغ ِٓ اٌّاي ٠خشض ِٓ خضأح 

ٚاظٙضذٙا ٚٚصاساذٙا اٌّخرٍفح لإشثاع ؼاظح ػاِح ٚلذ اصدادخ ا١ّ٘ح الأفاق  اٌذٌٚح ػٓ ؽش٠ك اداسذٙا ِٚإعغاذٙا

س دٚس اٌذٌٚح، ِٓ وٛٔٙا دٌٚح   ٛ اٌؼاَ ِغ اذغاع دٚس اٌذٌٚح فٟ ِخرٍف اٌّعالاخ الالرظاد٠ح ٚذرؼذد ٚظائفٙا ترط

 ،(Abida & Salman  33،2023) ،ؼاسعح ئٌٝ دٌٚح ِرذخٍح، ٚطٛلاً ئٌٝ دٌٚح ِٕرعح
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ذش١ش الا٠شاداخ اٌؼاِح اٌٝ اظّاٌٟ الاِٛاي اٌرٟ ذعّؼٙا اٌؽىِٛح : Public Revenuesراداث انعبيت الاٌ ،2،2

ِصً اٌشعَٛ ٚاٌرىا١ٌف ٚاٌغشاِاخ ،ِٓ ِخرٍف اٌّظادس ٚاٌعٙاخ ِٓ خلاي اٌؼشائة ٚاٌؼٕاطش راخ اٌظٍح 

ىِٛح تشىً ِثاشش اٚ غ١ش غاٌثا ِا ٠ٕظش ا١ٌح ػٍٝ أٗ ِم١اط ِٛظض ٌّذٜ ِشاسوح اٌؽ،ٚذؽ٠ٛلاخ ساط اٌّاي 

ٚذؼشف الا٠شاداخ اٌؼاِح تأٙا ِعّٛػح ِٓ اٌّثاٌغ إٌمذ٠ح اٌرٟ ذؽظً  ،ِثاشش فٟ إٌشاؽ الالرظادٞ ٌثٍذ ِا 

ػ١ٍٙا اٌذٌٚح ِٓ ِظادس ػذ٠ذج ٌغشع ذغط١ح إٌفماخ اٌؼاِح ٚذؼذ اٌغ١اعح اٌّا١ٌح أداج ِّٙا ٌرٕف١ز اٌّٙاَ اٌرٟ ذطٍغ 

 (73،،2018تٙا اٌذٌٚح )اٌشّشٞ 

ٚاٌدزٞ  ،:٠ؼذ اٌذ٠ٓ اٌؼاَ اٌّظذس اٌشئ١غدح ٌر٠ّٛدً ػعدض اٌّٛاصٔدح اٌؼاِدح ٌٍذٌٚدح  Public Debtانذٌٍ انعبو،3،2

٠ٕؼىظ تذٚسٖ ػٍٝ ١٘ىً إٌّٛ ار ٠ؼشف اٌذ٠ٓ اٌؼاَ" ػٍٝ أٙا ِعّٛػح اٌّثاٌغ اٌرٟ ذمَٛ اٌذٌٚح تالرشاػدٙا ٚاٌردٟ 

ٌزا ٠مَٛ تذفغ اٌّثٍغ اٌّمرشع ػٓ ؽش٠ك اٌؽىِٛح اٌٛؽ١ٕدح اٚ  ،ش ذض٠ذ ِذج اٌمشع ف١ٙا اوصش ِٓ عٕح ٚاؼذج اٚ اوص

ا١ٌٙ دددح اٌّغدددإٌٚح اٌراتؼدددح ٌٙدددا ٚ٘دددٛ ػٍدددٝ ٔدددٛػ١ٓ )اٌدددذ٠ٓ اٌؼددداَ اٌدددذاخٍٟ ٚاٌدددذ٠ٓ اٌؼددداَ اٌخددداسظٟ( )اٌدددٛائٍٟ 

 ،(2،2023،ٚاٌؼراتٟ

 types of fiscal policyاَىاع انسٍبست انًبنٍت  ،3

اٌغ١اعح اٌرٛعؼ١ح ٚاٌغ١اعح الأىّاش١ح ٌٚىً ِّٕٙا ذأش١شاخ ِخرٍفح ػٍٝ ذرخز اٌغ١اعح اٌّا١ٌح شى١ٍٓ سئ١غ١١ٓ: 

 ،الأعٛاق اٌّا١ٌح

اٌشوٛد اٚ اسذفاع -اٌغ١اعح اٌّا١ٌح اٌرٛعؼ١ح ٌرؽف١ض الالرظاد خلاي فرشاخ : ذغرؼًّ انسٍبست انًبنٍت انتىسعٍت .1

غ اٌؼشائة اٚ و١ٍّٙا، ؼ١س ذّٕػ ِؼذلاخ اٌثطاٌح، فٙٛ ٠رطٍة ِٓ اٌؽىِٛح ئٔفاق اٌّض٠ذ ِٓ الأِٛاي اٚ خف

ٚػٕذِا ٠ض٠ذ الأفشاد أٚ  ،اٌؽىِٛح الافشاد ٚاٌششواخ اٌّض٠ذ ِٓ اٌّاي ٌششاء اٌغٍغ أٚ الاعرصّاس فٟ ِؼذاخ ظذ٠ذج

ِّا ٠ض٠ذ  ،اٌششواخ ِٓ ِشرش٠اذُٙ، فأُٙ ٠شفؼْٛ اٌطٍة ِّا ٠ؼضص استاغ اٌششواخ اٌّذسظح فٟ اٌغٛق اٌّاٌٟ 

 ( Mutoni،2024،17اٌٟ ذشذفغ اعؼاس الاعُٙ)ِٓ ظارت١ح اعّٙٙا ٚتاٌر

ٚذرّصً تأٔٙا اٌغ١اعح اٌّغرخذِح لإتطاء إٌّٛ الالرظادٞ ػٕذ اسذفاع اٌرؼخُ اٚ  انسٍبست انًبنٍت الاَكًبشٍت : ،2

ػٕذِا ذمَٛ  ،ذم١ًٍ اٌؼعض فٟ اٌّٛاصٔح  ٚذرؼّٓ ٘زٖ اٌغ١اعح خفغ الأفاق اٌؽىِٟٛ اٚ ص٠ادج اٌؼشائة 

ٔفاق ػٍٝ اٌّشاس٠غ اٌؽى١ِٛح ٚؼرٝ أظٛس اٌمطاع اٌؼاَ ِّا ٠خفغ اٌطٍة ػٍٝ اٌغٍغ اٌؽىِٛح تخفغ الا

ٚاٌخذِاخ ٚ٘زٖ ٠إشش ػٍٝ ئ٠شاداخ اٌششواخ اٌّذسظح فٟ اٌغٛق ٚ٘زٖ اٌششواخ ذرأشش تشىً ِثاشش تاٌغ١اعح 

ػثش  ِٓ الالرظادتغؽة اٌغ١ٌٛح الأعُٙ أ٠ؼا ػٕذِا ذمَٛ اٌؽىِٛح  إٌّفزج داخً اٌذٌٚح ٚتاٌراٌٟ ذٕخفغ أعؼاس

ٚ٘زٖ ٠ٕؼىظ ػٍٝ سغثح اٌّغرصّش٠ٓ لا ششاء  ،اٌؼشائة عٛف ذمً الأِٛاي اٌّراؼح ٌلاعرٙلان ٚالاعرصّاس 

 ،( Riak،2022 ، 81الأعُٙ ف١مً ؼعُ اٌرذاٚي )

 (2005-2023نهًذة ) SWOT: تحهٍم واقع سىق انعراق نلأوراق انًبنٍت ببستخذاو تحهٍم نثبًَاانًبحث 

اٌث١شخ ٘اِفشاٞ ِظفٛفح تغ١طح ذؼًّ ػٍٝ ذؽذ٠ذ ٔماؽ  ٚػغ(: SWOT Analysisٍم سىاث )يفهىو تحه. 1

اٌمٛج ٚاٌؼؼف ٚاٌفشص ٚاٌرٙذ٠ذاخ اٌرٟ ذٛاظٗ إٌّظّح، ٚػشفد ٘زٖ اٌّظفٛفح تأعٍٛب اٌرؽ١ًٍ اٌث١ ٟ عٛاخ 

(SWOTٍٝٚاٌزٞ ذُ ذؼش٠فح تأٙا اٌم١اَ تذساعح اٌث١ ح اٌذاخ١ٍح ٚاٌخاسظ١ح اٌرٟ ذإشش ػ )  ًّإٌّظّح، ٌزا ٠ؼ
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اٌرؽ١ًٍ اٌث١ ٟ فٟ ذؽذ٠ذ ٔماؽ اٌمٛج ٚاٌؼؼف فٟ داخً إٌّظّح ٠ّٚىٓ اٌغ١طشج ٚاٌرأش١ش ػ١ٍٙا اِا اٌفشص 

 ( 83،2019،اٌٛدٚد ػثذ ٚاٌرٙذ٠ذ اٌرٟ ذمغ ػّٓ إٌطاق اٌخاسظٟ ٌٍّٕظّح اٌرٟ لا ٠ّىٓ ذؽذ٠ذ٘ا )اٌشّشٞ، 

 نٍت:نسىق انعراق نلأوراق انًب SWOTابعبد تحهٍم .2

اٌرٟ ذغاػذ ػٍٝ  swotٕ٘اٌه ػذج ؽشق ٌذساعح ٚالغ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح أؼذ ٘زٖ اٌطشق ٟ٘ ِظفٛفح 

 ،ذؽ١ًٍ اٌث١ ح اٌذاخ١ٍح ٚاٌخاسظ١ح ِٓ خلاي ذؽذ٠ذ وً ِٓ ٔماؽ اٌمٛج ٚاٌؼؼف ٚاٌفشص ٚاٌرٙذ٠ذاخ

 أولا :انبٍئت انذاخهٍت

اٚ اٌمذساخ ٚوافح اٌّٛاسد اٌّاد٠ح ٚاٌّؼ٠ٕٛح اٌذاخ١ٍح اٌرٟ ٠رّرغ : ذش١ش اٌٝ اٌّضا٠ا (Strengthsَقبط انقىة). 1

(، ِٚٓ ُ٘ ِضا٠ا عٛق 243،2023،دخ١ًتٙا اٌغٛق اٚ إٌّظّح ٚتاٌراٌٟ ذؼضص ِٓ لذسذٙا ػٍٝ ذؽم١ك الأ٘ذاف )

 اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح ِا ٠ٍٟ: 

رشٟٚٔ، ؼ١س ٠رّاشٝ ِغ اٌرطٛساخ اٌؼا١ٌّح فٟ ٠ر١ّض عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح ترث١ٕٗ ٌٕظاَ اٌرذاٚي الاٌى .1،1

ؼ١س تذء عٛق الأٚساق اٌّا١ٌح تاعرخذاَ ِٕظِٛح الإٌىرش١ٔٚح اٌؽذ٠صح ٌٍرذاٚي ا١ٌِٟٛ ِٕز ػاَ  ،الأعٛاق اٌّا١ٌح 

ِٚٓ ػّٓ الإظشاءاخ ا١ِٛ١ٌح ذذاس ٘زٖ إٌّظِٛح تىادس ػشالٟ ٚفك ع١ٕاس٠ٛ٘اخ اٌؼًّ اٌّشفمح فٟ  2009

( ٚاؽلاق خذِح الاعرؼلاِاخ اٌىرش١ٔٚح ػثش تٛاتح اٚس posٚذُ ذفؼ١ً خذِح اٌذفغ الاٌىرشٟٚٔ ) ،حاٌلائؽح اٌرٕظ١ّ١

ٚذفؼ١ً اٌّششٚع اٌٛؽٕٟ لإداسج اٌٛشائك تاٌرؼاْٚ ِغ ٚصاسج  ،تٙذف ِراتؼح الاعرفغاساخ ِٓ لثً اٌّٛاؽ١ٕٓ

 ،47،2023)،الاذظالاخ)اٌرمش٠ش اٌغٕٛٞ ٌغٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح

صً الاؼر١اؽاخ إٌفط١ح اٌٙائٍح ٌٍؼشاق ٔمطح لٖٛ ٚاسذىاص اعرشاذ١عٟ وٛٔٗ الرظاد س٠ؼٟ ٌٚزٌه فٟٙ ذّ .2،1

اٌخاَ ٚا٠شاداذٗ وذػُ أعاعٟ ٌر٠ًّٛ  ،ػشػح ٌرمٍثاخ عٛق إٌفؾ اٌؼا١ٌّح تغثة اػرّادٖ اٌّثاشش ػٍٝ إٌفؾ

 ،(709،2019،ػثذ اٌىاظُ  ،اٌّٛاصٔح اٌؼاِح)اٌضت١ذٞ

اخ اٌؽى١ِٛح فٟ ذٛف١ش ت١ ح اعرصّاس٠ح ِغرمشج ٚإِح، ٌزا ٠ؼذ اػرّاد اٌؽىِٛح ٌغ١اعح ار ذغُٙ اٌغ١اع. 3،1

( اْ Babela & Doski ،2023،90ئطلاؼاخ ١٘ى١ٍح ٌٍّإعغاخ اٌّا١ٌح اِشاً تاٌغ الأ١ّ٘ح، ٚذفرشع اٌذساعح )

شلاز ِرغ١شاخ  أدٚاخ اٌغ١اعح إٌمذ٠ح ٌٙا ذأش١ش وث١ش ػٍٝ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح ٚرٌه ِٓ خلاي

 ،(Abdul Hussein & Hussein ،2024، 407)اٌّؼشٚع إٌمذٞ، عؼش اٌفائذج، ِٚؼذي اٌرؼخُ( )

ٟٚ٘ اٌؼٛاًِ اٌغٍث١ح اٚ اٌمظٛس اٌذاخٍٟ اٌزٞ ٠إشش ػٍٝ أداء الأعٛاق ( : Weaknesses: َقبط انضعف )ثبٍَب

)ػٍٛاْ، ٔؼ١ُ  ،رٛفشج فٟ أٔشطرٙا اٌذاخ١ٍحاٌّا١ٌح، ٚاٌرٟ ذغؼٝ ئٌٝ اٌؽذ ِٕٙا ِٓ خلاي ذٛظ١ٗ ٔماؽ اٌمٛج اٌّ

،197،2018)،  

( 103) 2023لٍح ػذد اٌششواخ اٌّذسظح فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح ؼ١س تٍغد ػذد٘ا فٟ ػاَ  .2،1

( اْ ػذد اٌششواخ فٟ تٛسطح اٌغؼٛد٠ح ٠ماسب شلاشح اػؼاف AL Abass ،4،2021ششوح، ؼ١س اشثد )

 ،ساق اٌّا١ٌح ِٓ خلاي ِذج اٌذساعح اٌرٟ لاَ تٙااٌششواخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚ
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ػؼف اٌر٠ٕٛغ اٌّاٌٟ ٠رغُ عٛق الأٚساق اٌّا١ٌح تؼؼف اٌفشطح اٌّراؼح ٌٍّغرصّش ٌر٠ٕٛغ ِؽفظح أٚسالٗ  ،2،2

ػثذ  ،اٌّا١ٌح ٔر١عح الاورفاء تالأعُٙ ٚاٌغٕذاخ فمؾ، أٞ اْ ٠مرظش اٌرؼاًِ ف١ٗ ػٍٝ اٌظفماخ اٌفٛس٠ح)ػثذ اٌغٕٟ 

 ،(174،2018،اٌمادس 

ػذَ وفاءج عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح تغثة ػؼف شفاف١ح اٌّؼٍِٛاخ فٟ اٌرماس٠ش اٌّا١ٌح اٌّمذِح ِٓ لثً .2،3

( ٚلذ ذُ ل١اط ِغرٜٛ اٌشفاف١ح Hassan، et al، 1،2021اٌششواخ اٌّذسظح فٟ اٌغٛق، ٘زا ِا اوذخ دساعح )

ِٛصػح ػٍٝ 2013-2017ػشال١ح ِذسظح فٟ اٌغٛق ٌٍفرشج  ششوح30ٚالإفظاغ فٟ اٌرماس٠ش اٌغ٠ٕٛح إٌّشٛسج ٌـ 

ٚأظٙشخ إٌرائط أْ ِرٛعؾ ِؼذي اٌشفاف١ح ٚالإفظاغ ٌع١ّغ  ،خّغح لطاػاخ تاعرخذاَ ِٕٙع١ح عرأذسد أذ تٛس

 ،47اٌششواخ ٌٍغٕٛا خ اٌخّظ واْ ؼٛاٌٟ ٪

 ثبنثب: انبٍئت انخبرجٍت 

ؼٛاًِ اٌّشذثطح تاٌث١ ح اٌخاسظ١ح )اٌرٟ ذّصً اٌغ١اع١ح ٟٚ٘ ذّصً اٌرغ١١شاخ اٚ اٌ (:Threatsانتهذٌذاث) ،1

( ِٚٓ اُ٘ اٌرٙذ٠ذاخ Mabrouk &Taha ، 140،2021ٚالالرظاد٠ح ٚاٌرشش٠ؼ١ح ٚالاظرّاػ١ح ٚاٌرىٌٕٛٛظ١ح( )

 اٌرٟ ذٛاظٗ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح ِا ٠ٍٟ: 

ٌّا١ٌح ٘ٛ ػذَ الاعرمشاس اٌغ١اعٟ ِٓ أتشص اٌرٙذ٠ذاخ اٌخاسظ١ح اٌرٟ ذٛاظٗ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق ا .1،1

ؼ١س ٠إشش ػذَ الاعرمشاس اٌغ١اعٟ تظٛسج عٍث١ح ػٍٝ أداء الأعٛاق اٌّا١ٌح فٙٛ ٠ؼًّ ػٍٝ ذؼط١ً  ٚالاظرّاػٟ،

١ٓ ٚالأظأة ِّا ٠إشش ػٍٝ اذخار اٌؼ١ٍّاخ ٚالأٔشطح الالرظاد٠ح، تّا ٠إدٞ اٌٝ ذشاظغ شمح اٌّغرصّش٠ٓ اٌّؽ١ٍ

 ،( Mai ،et al ،2023،1اٌمشاساخ الاعرصّاس٠ح وزٌه ذم١ًٍ الاعرصّاس الأظٕثٟ ِغ ص٠ادج اٌّخاؽش فٟ اٌذٌٚح )

اْ اٌرمٍثاخ اٌرٟ ذشٙذ٘ا أعؼاس اٌفائذج ٌٙا أؼىاعاخ ػٍٝ اٌٛالغ الالرظادٞ تشىً ػاَ ٚػٍٝ اٌششواخ .1،2

اق اٌّا١ٌح تشىً خاص، ٕ٘اٌه ػذٖ لٕٛاخ لأرماي اٌرأش١ش اٌٝ الأعٛاق اٌّا١ٌح اٌّذسظح فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚس

ِٕٚٙا، فؼٕذِا ذشذفغ أعؼاس اٌفائذج ٠ش١ش اٌٝ اسذفاع ذىٍفح الالرشاع لاع١ّا اٌششواخ اٌّؼرّذج ػٍٝ اٌّذ١ٔٛ٠ح 

أخفاع أعؼاس أعُٙ ذٍه اٌّشذفؼح، ٚتاٌراٌٟ عرخفغ اٌؼٛائذ ٚاٌرذفماخ إٌمذ٠ح ٌلأستاغ اٌّٛصػح ِّا ٠غاُ٘ فٟ 

  ،(116،2023،اٌششواخ )شث١ة 

ذأش١ش ذمٍثاخ عؼش اٌظشف ػٍٝ أداء عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح ؼ١س ذّصً ِشىٍح عؼش اٌظشف ٚاؼذج  .1،3

ِٓ اُ٘ اٌّشاوً اٌرٟ ذٛاظٗ اٌّغرصّش٠ٓ ٚاٌّإعغاخ اٌّا١ٌح ػٍٝ اخرلاف أٔٛاػٙا ِا أشاسخ ٌٗ دساعح ذٕاٌٚد 

 Al-Shimarialح ت١ٓ عؼش اٌظشف ِٚإششاخ عٛق الأٚساق اٌّا١ٌح :الأدٌح ِٓ اٌؼشاق " )"ذؽ١ًٍ اٌؼلال

( أدخ اٌخاط١ح اٌش٠ؼ١ح ٌلالرظاد اٌؼشالٟ ٚػؼف اٌماػذج الإٔراظ١ح اٌٝ اسذثاؽ الالرظاد اٌؼشالٟ  2022،

اٌمادِح ع١إدٞ اٌٝ تاٌخاسض اٌٝ ؼذ وث١ش ٚاْ أخفاع ل١ّح اٌؼٍّح تّؼذلاخ ػا١ٌح ٚتشىً ِرىشس خلاي اٌغٕٛاخ 

 ،لأُٙ ع١رٛلؼْٛ أخفاػا اوثش ِٓ ل١ّح اٌؼٍّح اٌّؽ١ٍح ،خٛف اٌّغرصّش٠ٓ الأظأة ٚاٌّؽ١١ٍٓ ِٓ الاعرصّاس 

تأٙا اٌؼٛاًِ اٚ اٌظشٚف اٌخاسظ١ح الإ٠عات١ح اٌرٟ ذعؼً ِٓ إٌّظّح اٚ  (:Opportunitiesانفرص ) .2

 ،(١،197،2018ٓ أدائٙا )ػٍٛاْ، ٔؼ١ُ الأعٛاق اٌّا١ٌح اعرغلاٌٙا ٌرؽم١ك إٌّٛ اٚ ذؽغ
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٠ؼذ أؼّاَ اٌششواخ الإل١ّ١ٍح ٚاٌذ١ٌٚح اٌٝ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح ِإششاً ا٠عات١اً ػٍٝ أفراغ اٌغٛق  .2،1

رٌه ِٓ خلاي اذخار خطٛاخ فؼاٌح ٚظادج ٌشتؾ اٌغٛق اٌّاٌٟ اٌؼشالٟ تالأعٛاق اٌّا١ٌح اٌؼا١ٌّح، ِّا ٠شعغ اٌؼذ٠ذ 

(، ٚذعذس Nihaya & Husseini ،2024، 3475خ ٚسظاي الاػّاي ػٍٝ اعرصّاس ِذخشاذُٙ ف١ٗ )ِٓ اٌششوا

 ،الإشاسج اٌٝ أٗ ٠رُ اٌرؼاْٚ ت١ٓ اٌثٕه اٌّشوضٞ ٚعٛق الأٚساق اٌّا١ٌح اٌؼشالٟ 

أوصش وفاءج ذ ؼذ اٌث١ٕح اٌرؽر١ح اٌرم١ٕح ٚاٌرٕظ١ّ١ح اٌّرطٛسج ِٓ أُ٘ اٌّمِٛاخ اٌشئ١غح ٌثٕاء عٛق أٚساق ِا١ٌح  .2،2

فلا ٠ّىٓ لأٞ عٛق ِاٌٟ أْ ٠ؽمك  ،ٚشفاف١ح، ئر ذغُٙ فٟ ظزب الاعرصّاساخ الأظٕث١ح ٚذؼض٠ض اٌر١ّٕح الالرظاد٠ح

  ،(322: 2016اٌعارت١ح الاعرصّاس٠ح دْٚ ت١ٕح ذؽر١ح ِرٛافمح ِغ اٌّؼا١٠ش اٌؼا١ٌّح )ػض٠ض ٚخٍف، 

ض٠ض ع١ٌٛح اٌغٛق ٚذؽف١ض إٌّٛ الالرظادٞ فٟ ظً ٠ؼذ ظزب الاعرصّاس الأظٕثٟ اِشاً تاٌغ الأ١ّ٘ح ٌرؼ .2،3

 ،اٌظشٚف اٌرٟ ٠شٙذ٘ا اٌؼشاق ٔر١عح ذمٍثاخ أعؼاس اٌظشف ٚاٌرٟ ٌٙا ذأش١ش أداء عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح 

ِٕٚٙا )عٛق اٌفٛسوظ ( ٚ٘ٛ ٠ؼذ ِٓ اوثش  ،٠ّىٓ ٌٍّغرصّش٠ٓ اعرخذاَ ِعّٛػح ِٓ اٌرم١ٕاخ لإداسج اٌّخاؽش

ذش١ٍ٠ْٛ دٚلاس ٠ٚؼًّ تشىً  6ح ٚأوصش٘ا ع١ٌٛح فٟ اٌؼاٌُ ٠ٚمذس ؼعُ اٌرذاٚي ا١ٌِٟٛ ٠رعاٚص الأعٛاق اٌّا١ٌ

ٚذشًّ اٌّغإ١ٌٚاخ اٌشئ١غ١ح ٌغٛق  ،ِغرّش فٟ اٌّشاوض اٌّا١ٌح اٌشئ١غ١ح ِصً ع١ذٟٔ ٠ٛ١ٔٚٛسن ٚؽٛو١ٛ ٌٕٚذْ 

لإػافح ٠ّىٓ ٌٍثٕٛن اٌّشوض٠ح تا ،اٌظشف الأظٕثٟ ٚ٘ٛ ذٛف١ش اٌغ١ٌٛح ٚذمذ٠ُ أدٚاخ ٌٍرؽٛؽ ِٓ ِخاؽش اٌؼٍّح 

ذغرخذِٙا ٌرٕف١ز اٌغ١اعح إٌمذ٠ح ٚاٌؽفاظ ػٍٝ اعرمشاس ػٍّرٙا اٌّؽ١ٍح ِّا ٠غاػذ ػٍٝ ظزب الاعرصّاس الأظٕثٟ 

 ،(  Thakur &  Sangeeta ،86،2024ٚذؼض٠ض شمح اٌّغرصّش٠ٓ تٛظٛد عٛق اٌظشف الأظٕثٟ ) 

 انًبنٍت ويؤشراث سىق الأوراق انًبنٍت (: ) تحهٍم انعلاقت بٍٍ انًتغٍراث  :انثبنثانًبحث 

 _ تحهٍم انُفقبث انعبيت يع يؤشراث سىق انعراق نلأوراق انًبنٍت: 1

 انُفقبث انعبيت انسُىاث

انًؤشر 

انعبو 

 نهسىق

انقًٍت 

انسىقٍت)يهٍىٌ 

 دٌُبر(

يؤشر 

عذد 

 انشركبث

حجى 

 انتذاول

يعذل 

دوراٌ 

 الأسهى %

2005 26،375،2  45،644 3،160،104 85 366809 11،6 

2006 38،806،7  25،29 1،948،548 93 146891 7،5 

2007 39،031،3  34،59 2،128،868 94 427367 20،07 

2008 59،403،4  58،36 2،282،983 94 301350 13،2 

2009 52،567،2  100،86 3،125،921 91 411928 13،18 

2010 70،134،2  100،98 3،446،713 85 400360 11،61 

2011 78،757،7  136،03 4،930،232 87 941198 19،09 
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2012 105،139،6  125،02 5،597،363 85 893825 15،97 

2013 119،127،6  113،15 11،451،368 73 2840220 24،80 

2014 115،937،8  92 9،520،626 74 898316 9،43 

2015 82،813،6  730،56 8،503،943 76 456180 5،36 

2016 73،571،3  649،48 9،354،696 97 515956 5،51 

2017 75،490،2  580،54 10،721،116 101 900154 8،40 

2018 80،873،2  510،12 11،350،356 103 232681 4،11 

2019 111،723،576  493،76 11،661،912 102 164592 2،44 

2020 76،082،4  508،03 14،033،415 104 330385 2،35 

2021 102،849،7  569،2 15،872،906 105 812698 5،12 

2022 116،959،6  585،95 15،587،161 103 521519 3،34 

2023 142،435،6  893،15 18،662،976 103 689622 3،69 

 (2005-2023) اٌّظذس: اٌثٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ، ٚصاسج اٌرخط١ؾ، اٌعٙاص اٌّشوضٞ ٌلإؼظاء، ٌٍغٕٛاخ

، ِغ تؼغ اٌرشاظؼاخ فٟ عٕٛاخ 2023ؼرٝ  2005َ شٙذخ إٌفماخ اٌؼاِح فٟ اٌؼشاق اذعا٘اً ذظاػذ٠اً ِٓ ػا

(، اسذفغ الإٔفاق اٌؽىِٟٛ تغثة اسذفاع أعؼاس إٌفؾ، ِا دفغ اٌؽىِٛح ئٌٝ 2010–2005ففٟ اٌّذج ) ،ِؽذدج

ذخظ١ض ِثاٌغ وث١شج لإػادج الإػّاس، ِّا أؼىظ ئ٠عاتاً ػٍٝ ِإششاخ اٌغٛق اٌّاٌٟ ِصً اٌّإشش اٌؼاَ ٚاٌم١ّح 

، ٚاسذفاع ػذد 2006ذاٚي، خاطح تؼذ دخٛي اٌششواخ الأظٕث١ح فٟ ظً لأْٛ الاعرصّاس ٌؼاَ اٌغٛل١ح ٚؼعُ اٌر

شٙذ ذشاظؼاً فٟ الإٔفاق تغثة الأصِح اٌّا١ٌح اٌؼا١ٌّح، ِّا أشش عٍثاً  2009ئلا أْ ػاَ  ،85اٌششواخ اٌّذسظح ئٌٝ 

 ،ػٍٝ ػذد اٌششواخ ِٚؼذي دٚساْ الأعُٙ

ع الإ٠شاداخ إٌفط١ح ١ّٕ٘ٚح اٌرؽذ٠اخ الأ١ِٕح، خاطح اظر١اغ داػش ػاَ (، أدٜ أخفا2016–2011فٟ اٌّذج )

، ئٌٝ ذٛظ١ٗ الإٔفاق ٔؽٛ اٌمطاع اٌؼغىشٞ، ِّا ذغثة ترشاظغ اٌّإشش اٌؼاَ ٌٍغٛق ٚخشٚض تؼغ 2014

 2015ٚ 2014وّا أخفؼد اٌم١ّح اٌغٛل١ح فٟ ػاِٟ  ،اٌششواخ ِٓ اٌغٛق ٔر١عح ذٛلف اٌّشاس٠غ اٌؽى١ِٛح

ً فمؾ، ت١ّٕ  ،ا شٙذ ؼعُ اٌرذاٚي ذزتزتاً ٍِؽٛظا

(، فمذ اسذفؼد إٌفماخ اٌؼاِح ِعذداً، لا ع١ّا الاعرصّاس٠ح، ٌذػُ ئػادج الإػّاس 2023–2017أِا فٟ اٌّذج )

ذشاظغ الإٔفاق ٔر١عح ظائؽح وٛسٚٔا  2020ٌىٓ فٟ  ،اػرّاداً ػٍٝ لشٚع د١ٌٚح، تاٌرضآِ ِغ ذؽغٓ أعؼاس إٌفؾ

ِٚغ ذؼافٟ الالرظاد ٚاسذفاع أعؼاس إٌفؾ فٟ  ،د٠ح، تّا ف١ٙا عٛق الأٚساق اٌّا١ٌحٚذٛلف الأٔشطح الالرظا
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سغُ  ،، ػادخ ِإششاخ اٌغٛق ٌٍرؽغٓ، ٚاسذفغ اٌّإشش اٌؼاَ ٔر١عح ص٠ادج الإٔفاق ٚذٛظ١ف الأفشاد2021

خ ١ٌثٍغ ػذد اٌششوا 2023، ػادخ ٌلاسذفاع فٟ 2022أخفاع اٌم١ّح اٌغٛل١ح ِٚإشش ػذد اٌششواخ فٟ 

 ،، ت١ّٕا ظً ؼعُ اٌرذاٚي ِٚؼذي دٚساْ الأعُٙ فٟ ؼاٌح ذزتزب103اٌّذسظح 

ارْ ٠ث١ٓ اٌرؽ١ًٍ اْ ٕ٘ان ػلالح ؽشد٠ح ت١ٓ اسذفاع إٌفماخ اٌؼاِح ٚذؽغٓ ِإششاخ اٌغٛق اٌّاٌٟ، ت١ّٕا ٠إدٞ 

ٌلأؼذاز الأخفاع أٚ ذؽ٠ًٛ الإٔفاق ئٌٝ اٌمطاػاخ اٌطاسئح ئٌٝ ذشاظغ ٘زٖ اٌّإششاخ، ِغ ذأش١ش ٚاػػ 

 ،الالرظاد٠ح ٚاٌغ١اع١ح ػٍٝ لٛج ِٚذج ٘زٖ اٌؼلالح

 :تحهٍم إثر الإٌراداث انعبيت يع يؤشراث سىق انعراق نلأوراق انًبنٍت_  2

 انسُىاث
الإٌراداث 

 انعبيت

أسعبر 

 انُفظ

انًؤشر 

انعبو 

 نهسىق

انقًٍت 

انسىقٍت)يهٍىٌ 

 دٌُبر(

يؤشر 

عذد 

 انشركبث

حجى 

 انتذاول

يعذل 

دوراٌ 

الأسهى 

% 

2005 40،5029 53،5 45،644 3،160،104 85 366809 11،6 

2006 49،0634 55،56 25،29 1،948،548 93 146891 7،5 

2007 54،5995 62،67 34،59 2،128،868 94 427367 20،07 

2008 80،2522 88،84 58،36 2،282،983 94 301350 13،2 

2009 55،2094 58،96 100،86 3،125،921 91 411928 13،18 

2010 70،1782 75،61 100،98 3،446،713 85 400360 11،61 

2011 108،8074 103 136،03 4،930،232 87 941198 19،09 

2012 119،8172 106،3 125،02 5،597،363 85 893825 15،97 

2013 113،8408 103 113،15 11،451،368 73 2840220 24،80 

2014 105،3643 96،8 92 9،520،626 74 898316 9،43 

2015 66،4703 44،7 730،56 8،503،943 76 456180 5،36 

2016 54،8392 36 649،48 9،354،696 97 515956 5،51 

2017 77،4222 49،3 580،54 10،721،116 101 900154 8،40 
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2018 106،5698 65،6 510،12 11،350،356 103 232681 4،11 

2019 107،5679 60،38 493،76 11،661،912 102 164592 2،44 

2020 63،2007 40،69 508،03 14،033،415 104 330385 2،35 

2021 109،0815 68،39 569،2 15،872،906 105 812698 5،12 

2022 161،6975 95 585،95 15،587،161 103 521519 3،34 

2023 135،6813 78،5 893،15 18،662،976 103 689622 3،69 

 (2005-2023) ٟ، ٚصاسج اٌرخط١ؾ، اٌعٙاص اٌّشوضٞ ٌلإؼظاء، ٌٍغٕٛاخاٌّظذس: اٌثٕه اٌّشوضٞ اٌؼشال

٠ ؼذ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح ِشآج لأداء الالرظاد اٌؼشالٟ، ٠ٚرأشش تشىً ِثاشش تالإ٠شاداخ اٌؼاِح اٌرٟ ذؼرّذ 

ٔر١عح ص٠ادج  (، شٙذخ الإ٠شاداخ اٌؼاِح اسذفاػًا2010–2005ٔلاؼع خلاي اٌّذج ) ،% ػٍٝ إٌفؾ90تٕغثح ذفٛق 

، ٌىٓ ١ٍِ2008اس فٟ  80،2ٚاسذفؼد ئٌٝ  ١ٍِ2005اس د٠ٕاس فٟ  40،5طادساخ إٌفؾ ٚأعؼاسٖ، ؼ١س تٍغد 

تغثة ذشاظغ أعؼاس إٌفؾ، ِّا أش ش ػٍٝ ِإششاخ اٌغٛق، لا ع١ّا اٌم١ّح اٌغٛل١ح اٌرٟ  2009أخفؼد فٟ 

اٌرذاٚي سغُ اسذفاع الإٔفاق اٌؽىِٟٛ لا اْ تغثة ػذَ الاعرمشاس اٌغ١اعٟ، ٚاعرّش أخفاع  2006ذشاظؼد فٟ 

(، اعرّشخ الإ٠شاداخ تالاسذفاع 2016–2011اِا فٟ اٌّذج ) ،٠ؽراض اٌٝ ِذج ص١ِٕح ٌث١اْ اشش اسذفاع الا٠شاداخ

تغثة اٌؽشب ػذ داػش  2016دٚلاس/تش١ًِ فٟ  36، شُ ذشاظؼد ذذس٠ع١اً ؼرٝ ٚطٍد ئٌٝ 2013ؼرٝ 

ا اعرٕضف اٌّٛاسد اٌّا١ٌح ٚأدٜ ئٌٝ ذشاظغ اٌّإششاخ اٌغٛل١ح، تاعرصٕاء ػذد ٚا١ٙٔاس أعؼاس إٌفؾ ػا١ًٌّا، ِ

 ،اٌششواخ اٌزٞ ذأشش تشىً ألً، تغثة اٌرمشف ٚػؼف أداء اٌششواخ

(، ذؽغٕد الإ٠شاداخ اٌؼاِح ٔر١عح ذؼافٟ أعؼاس إٌفؾ ٚذؽغٓ اٌٛػغ الإِٟٔ، ِّا 2023–2017أِا فٟ اٌّذج )

ئلا أْ اٌّإشش اٌؼاَ  ،الأفشاد ٚاٌششواخ، فاسذفغ اٌطٍة ػٍٝ الأٚساق اٌّا١ٌح سفغ الإٔفاق اٌؽىِٟٛ ٚصاد دخٛي

، سغُ ذأش١ش ظائؽح وٛسٚٔا، ؼ١س تذأخ اٌششواخ تالأذساض ٚصادخ 2020ٚؼعُ اٌرذاٚي ٌُ ٠رؽغٓ ئلا تؼذ 

، تفؼً 2023ششوح تؽٍٛي  103الاعرصّاساخ الأظٕث١ح، ِا عاُ٘ فٟ اسذفاع اٌم١ّح اٌغٛل١ح ٚػذد اٌششواخ ئٌٝ 

وّا شٙذ ِؼذي دٚساْ الأعُٙ ذؽغًٕا ؽف١فًا ِغ  ،اٌصمح اٌّرضا٠ذج ٚع١اعاخ اٌذٌٚح اٌّؽفضج وخفغ اٌؼشائة

 ،اعرمشاس اٌغٛق تؼذ اٌعائؽح

٠شذثؾ أداء عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح تالإ٠شاداخ اٌؼاِح ٚتاٌرؽذ٠ذ الا٠شاداخ إٌفط١ح، ؼ١س ٠إدٞ اسذفاع 

شاخ ِصً اٌم١ّح اٌغٛل١ح ٚػذد اٌششواخ، ت١ّٕا ٠إدٞ أخفاػٙا أٚ الأصِاخ الإ٠شاداخ ئٌٝ ذؽغٓ اٌّإش

 ،الالرظاد٠ح ٚاٌغ١اع١ح ئٌٝ ذشاظغ اٌغٛق
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 : _ تحهٍم إثر انذٌٍ انعبو انذاخهً عهى يؤشراث سىق انعراق نلأوراق انًبنٍت 3

 انسُىاث
انذٌٍ انعبو 

 انذاخهً

انًؤشر 

انعبو 

 نهسىق

انقًٍت 

انسىقٍت)يهٍىٌ 

 دٌُبر(

يؤشر 

عذد 

 انشركبث

حجى 

 انتذاول

يعذل 

دوراٌ 

الأسهى 

% 

2005 6593،9 45،644 3،160،104 85 366809 11،6 

2006 5644،3 25،29 1،948،548 93 146891 7،5 

2007 5193،7 34،59 2،128،868 94 427367 20،07 

2008 4455،6 58،36 2،282،983 94 301350 13،2 

2009 8434،0 100،86 3،125،921 91 411928 13،18 

2010 9180،8 100،98 3،446،713 85 400360 11،61 

2011 7446،9 136،03 4،930،232 87 941198 19،09 

2012 6548،0 125،02 5،597،363 85 893825 15،97 

2013 4658،0 113،15 11،451،368 73 2840220 24،80 

2014 9520،0 92 9،520،626 74 898316 9،43 

2015 32142،8 730،56 8،503،943 76 456180 5،36 

2016 47362،3 649،48 9،354،696 97 515956 5،51 

2017 47678،8 580،54 10،721،116 101 900154 8،40 

2018 41822،9 510،12 11،350،356 103 232681 4،11 

2019 38331،5 493،76 11،661،912 102 164592 2،44 

2020 64246،6 508،03 14،033،415 104 330385 2،35 

2021 69912،4 569،2 15،872،906 105 812698 5،12 
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2022 69495،7 585،95 15،587،161 103 521519 3،34 

2023 70557،5 893،15 18،662،976 103 689622 3،69 

 (2005-2023) اٌّظذس: اٌثٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ، ٚصاسج اٌرخط١ؾ، اٌعٙاص اٌّشوضٞ ٌلإؼظاء، ٌٍغٕٛاخ

ٔر١عح اٌؽاظح ٌٍر٠ًّٛ تؼذ  2005ذؽ١ًٍ ت١أاخ اٌعذٚي أْ اٌذ٠ٓ اٌؼاَ اٌذاخٍٟ فٟ اٌؼشاق اسذفغ ػاَ  ٠ ظٙش  

تغثة ذشاظغ الإ٠شاداخ اٌؼاِح ئشش  2010، ١ٌؼاٚد الاسذفاع ؼرٝ 2008اٌؽشب، شُ أخفغ ذذس٠ع١ًا ؼرٝ 

ٓ اٌؼاَ ػٍٝ ِإششاخ عٛق اٌؼشاق ٚلذ أؼىظ ذزتزب اٌذ٠ ،أخفاع أعؼاس إٌفؾ ٔر١عح الأصِح اٌّا١ٌح اٌؼا١ٌّح

ٌلأٚساق اٌّا١ٌح، ئر اسذفؼد تؼغ اٌّإششاخ ِصً اٌّإشش اٌؼاَ ٚاٌم١ّح اٌغٛل١ح ٚػذد اٌششواخ، ت١ّٕا أخفغ 

ار تٍغ اٌذ٠ٓ 2013اِا فٟ   ،ِؼذي دٚساْ الأعُٙ ٔر١عح اسذفاع أعؼاس اٌفائذج ٚذشاظغ لذسج اٌششواخ ػٍٝ اٌر٠ًّٛ

 ،ؼً اسذفاع أعؼاس إٌفؾ ٚص٠ادج الإ٠شاداخ اٌؼاِح، ِّا ِى ٓ اٌؽىِٛح ِٓ عذاد اٌغٕذاخاٌذاخٍٟ أدٔٝ ِغر٠ٛاذٗ تف

( ػاد اٌذ٠ٓ ٌلاسذفاع تغثة أخفاع أعؼاس إٌفؾ ٚذضا٠ذ الإٔفاق اٌؼغىشٞ ػذ 2017–2014ٌىٓ فٟ اٌفرشج )

ر١عح ػؼف اٌصمح ذٕظ١ُ داػش، ِّا أدٜ ئٌٝ أخفاع اٌغ١ٌٛح اٌؼاِح ٚذشاظغ الاعرصّاس فٟ اٌغٛق اٌّاٌٟ ٔ

 ،ٚأخفاع اٌطٍة ػٍٝ الأعُٙ

( ذشاظؼًا فٟ اٌذ٠ٓ اٌذاخٍٟ تغثة ذؽغٓ أعؼاس إٌفؾ ٚاٌٛػغ الإِٟٔ، ٌىٕٗ ػاد 2019–2018شٙذخ اٌفرشج )

( ٔر١عح أخفاع أعؼاس إٌفؾ ٌٚعٛء اٌؽىِٛح ٌلالرشاع اٌذاخٍٟ ٌغذ اٌؼعض 2023–2020ٌلاسذفاع فٟ اٌفرشج )

ّشذثطح تاسذفاع اٌذ٠ٓ، فاْ تؼغ ِإششاخ اٌغٛق اٌّاٌٟ شٙذخ ذؽغًٕا، ٔر١عح ص٠ادج ٚسغُ اٌّخاؽش اٌ ،اٌّاٌٟ

 ،الإٔفاق اٌؽىِٟٛ ٚذؽغٓ اٌغ١ٌٛح، ِّا ػضص أستاغ اٌششواخ ٚسفغ ِإششاخ اٌغٛق

٠ث١ٓ اٌرؽ١ًٍ أْ ذزتزب اٌذ٠ٓ اٌؼاَ اٌذاخٍٟ فٟ اٌؼشاق أشش تشىً ِرثا٠ٓ ػٍٝ ِإششاخ اٌغٛق اٌّاٌٟ، ؼ١س اسذفغ 

ّإششاخ ِصً اٌّإشش اٌؼاَ ٚاٌم١ّح اٌغٛل١ح ٚػذد اٌششواخ ِغ ص٠ادج الإٔفاق اٌؽىِٟٛ، ت١ّٕا أخفغ تؼغ اٌ

ِؼذي دٚساْ الأعُٙ ػٕذ اسذفاع أعؼاس اٌفائذج أٚ ػؼف لذسج اٌششواخ ػٍٝ اٌر٠ًّٛ، وّا أْ شمح اٌّغرصّش٠ٓ 

 ،ٌذ٠ٓٚاٌغ١ٌٛح اٌؼاِح ٌؼثد دٚساً ِؽٛس٠اً فٟ ذؼض٠ض أداء اٌغٛق سغُ اسذفاع ا

 الاستُتبجبث:

 ،اْ اٌرطٛس اٌرىٌٕٛٛظٟ ٚٚعائً اٌرٛاطً الاظرّاػٟ لذ أعّٙد تشىً ٍِؽٛظ فٟ ذؼض٠ض شفاف١ح اٌغٛق .1

% ِٓ اٌّٛاصٔح اٌؼاِح 95ذإشش إٌفماخ اٌؼاِح ػٍٝ اٌغٛق اٌّاٌٟ ٔر١عح اسذثاؽٙا تالإ٠شاداخ إٌفط١ح اٌرٟ ذشىً  .2

 ،ِّا ٠عؼً اٌغٛق ؼغاعاً ٌرمٍثاخ أعؼاس إٌفؾ

ً ػٍٝ أداء عٛق الأٚساق اٌّا١ٌح ٌزا لذ ٠شذثؾ اٌرٛعغ ا .3 ْ اسذفاع اٌذ٠ٓ اٌؼاَ لذ لا ٠ىْٛ تاٌؼشٚسج ِإششاً عٍث١ا

ً تاٌغٛق اٌّاٌٟ لا ع١ّا ئرا ذُ ذٛظ١ٗ اٌذ٠ٓ ٔؽٛ ذ٠ًّٛ ِشاس٠غ ئٔراظ١ح اٚ دػُ الأٔشطح الالرظاد٠ح  اٌّاٌٟ ا٠عات١ا

 ،راخ الأشش اٌّثاشش فٟ ذٕش١ؾ اٌغٛق

غ اٌّاٌٟ ٌغٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح أٞ ٠مرظش اٌرؼاًِ ف١ٗ ػٍٝ اٌظفماخ اٌفٛس٠ح والأعُٙ ػؼف اٌر٠ٕٛ .4

 ،ٚاٌغٕذاخ فمؾ
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ً تشىً ِٕرظُ خلاي  .5 ً ِغرمشاً اٚ ذظاػذ٠ا ذش١ش ٔرائط اْ اٌغٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح تأْ اٌغٛق ٌُ ٠شٙذ ٔشاؽا

 ،ٌث١ٕح اٌّإعغ١ح ٚاٌث١ ح الاعرصّاس٠ح( تً ٠ر١ّض تغٍٛن ِرزتزب ٠ؼىظ ٘شاشح ا2005-2023اٌّذج )

 اٌرٛط١اخ 

اٌث١أدداخ ٚالاػددلاْ ٌٕشددش  ػددشٚسج ل١دداَ اٌعٙدداخ اٌّخرظددح و١ٙ ددح الأٚساق اٌّا١ٌددح ٚالأعددٛاق اٌّا١ٌددح تؽّددلاخ اٌرددش٠ٚط .1

 ،ٚاٌّؼٍِٛاخ تشىً دٚسٞ ٚشفاف ٚوفشطح ٌعزب اٌفشص الاعرصّاس٠ح

مطاػاخ الإٔراظ١ح ٚذط٠ٛش أدٚاخ ذ٠ًّٛ تذ٠ٍح ٚذم١ًٍ ػشٚسج ذ٠ٕٛغ ِظادس الإ٠شاداخ اٌؼاِح ِٓ خلاي دػُ اٌ .2

 ،الاػرّاد اٌّفشؽ ػٍٝ اٌؼٛائذ إٌفط١ح

ػشٚسج اٌؼًّ ػٍٝ ذؼض٠ض اٌث١ٕح اٌّإعغ١ح ٌغٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّا١ٌح ِٓ خلاي ذفؼ١ً اٌشلاتح ػٍٝ اٌؼ١ٍّاخ  .3

 ،ٚذؽم١ك اعرمشاس فٟ الأداء اٌؼاَ ٌٍغٛق اٌغٛل١ح اٌٝ ظأة ذط٠ٛش اٌث١ ح اٌما١ٔٛٔح ٚاٌرٕظ١ّ١ح تٙذف ذم١ًٍ اٌرزتزب

ذٛظ١ٗ الأدٚاخ اٌّا١ٌح واٌغٕذاخ اٌؽى١ِٛح ٚاٌرٛعغ فٟ الأرٚٔاخ وٕفماخ ِغرؽظٍح ِٓ اٌذ٠ٓ اٌؼاَ ٔؽٛ الأفاق  .4

  ،الاعرصّاس٠ح فٟ اٌّشاس٠غ الإٔراظ١ح ٚاٌمطاػاخ الالرظاد٠ح إٌّرعح

ٚاٌؼمٛد  ي ئدخاي أدٚاخ ِا١ٌح ظذ٠ذج ِصً اٌّشرماخ اٌّا١ٌح٠عة ذ٠ٕٛغ الأدٚاخ اٌّا١ٌح اٌّرذاٌٚح فٟ اٌغٛق ِٓ خلا .5

 ،ا٢ظً

 انًصبدر

ذم١د١ُ لدشاساخ الاعدرصّاس اٌعدضء اٌصدأٟ الاعدرصّاس اٌّداٌٟ: الادٚاخ ٚاٌرؽ١ٍدً   ،(2021) ،اٌىٕأٟ، واًِ واظُ تشد١ش .1

   ،اٌؼشاق ،تغذاد ،داس اٌذورٛس ٌٍؼٍَٛ الاداس٠ح ٚالالرظاد٠ح ،اٌّاٌٟ

اٌؼلالدح اٌرأش١ش٠دح ٌؼ١ٍّداخ اٌرؽ١ٍدً اٌث١ دٟ فدٟ اعدرشاذ١ع١ح إٌّظّدح  ،(2019) ،ٚػثذ اٌٛدٚد، ػدادي اٌشّشٞ، عشِذ .2

   11اٌؼذد  ،25اٌّعٍذ ،ِعٍح و١ٍح الإداسج ٚالالرظاد، ظاِؼح تغذاد ،اٌرط٠ٛش٠ح

اٌؽىدِٟٛ فدٟ  ذؽ١ًٍ اٌرٕغ١ك ت١ٓ اٌغ١اعح إٌمذ٠ح ٚاٌّا١ٌح فٟ ظدً اٌدذ٠ٓ ،(2018) ،اٌشّشٞ، اترٙاي اؼّذ ػثذ ػْٛ .3

 ،58ٚاٌؼذد  14اٌّعٍح اٌؼشال١ح ٌٍؼٍَٛ الاداس٠ح، اٌّعٍذ  ،(2016-2006اٌؼشاق ِٓ خلاي اٌّذج )

ذؽ١ٍدً ٚالدغ اٌدذ٠ٓ اٌؼداَ فدٟ الالرظداد اٌؼشالدٟ ،(2023) ،اؼّذ ػثذ الله عٍّاْ ٚاٌؼراتٟ، عاِش عد١ٍُ وداظُ اٌٛائٍٟ، .4

  ،2023 ، 1اٌؼذد ، 11ٛ، اٌّعٍذ (، ِعٍح اٌؼٍَٛ الإٔغا١ٔح ٌعاِؼح صاخ2020-2004ٌٍّذج )

اٌٛلا٠داخ اٌّرؽدذج  -ئشش تؼدغ اٌّرغ١دشاخ إٌمذ٠دح ػٍدٝ أداء الاعدٛاق اٌّا١ٌدح  ،(2016) ،اٌخفاظٟ، آ٠اخ ؼغ١ٓ ػٍٟ .5

 ،و١ٍددح الاداسج ٚالالرظدداد، ظاِؼددح وددشتلاء ،سعدداٌح ِاظغددر١ش ِٕشددٛسج ،(2014-2003الاِش٠ى١ددح ٚاٌظدد١ٓ ٌٍّددذج )

 ،اٌؼشاق

دٚس الاؼر١اؽٟ إٌفطٟ اٌؼشالٟ فٟ اٌغٛق إٌفط١ح اٌؼا١ٌّح  ،(2019) ،ػثذ اٌىاظُ، ص٠ٕح شاوشاٌضت١ذٞ، سشا عاٌُ ٚ .6

  ،3اٌؼذد ، 15اٌّعٍذ  ،ِعٍح ٚاعؾ ٌٍؼٍَٛ الإٔغا١ٔح ،(1990-2018ٌٍّذج )

 (  2005-2023اٌثٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ، دائشج الاؼظاء ٚالاتؽاز، اٌرمش٠ش الالرظادٞ اٌغٕٛٞ ٌغٕٛاخ) .7

ذدأش١ش تؼدغ ِرغ١دشاخ اٌغ١اعدر١ٓ اٌّا١ٌدح ٚإٌمذ٠دح فدٟ ِإشدشاخ عدٛق اٌؼدشاق ٌدلأٚساق  ،(2024) ،عؼذ ظٛدج، محمد .8

  ،اٌؼشاق ،و١ٍح الإداسج ٚالالرظاد، ظاِؼح اٌمادع١ح ،سعاٌح ِاظغر١ش ِٕشٛسج ،(2022 -2004اٌّا١ٌح ٌٍّذج )

شدؼاع  ِعٍدح ،ّا١ٌح فٟ اٌدذٚي إٌفط١دحئشش اٌغ١اعح اٌّا١ٌح ػٍٝ اعؼاس عٛق الاٚساق اٌ ،(2022) ،ؼف١ع، ػثذ اٌؽ١ّذ .9

 ،1اٌؼذد  ، 6اٌّعٍذ  ،ٌٍذساعاخ الالرظاد٠ح
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ئشدش ذمٍثداخ أعدؼاس اٌظدشف ٚتؼدغ اٌّرغ١دشاخ الالرظداد٠ح فدٟ ػدذد ِدٓ  ،(2017) ،ؽح، اعشاء ػثذ اٌمادس اؼّذ .10

و١ٍدح الإداسج  ،سعداٌح ِاظغدر١ش ِٕشدٛسج ،(2012-1990ِإششاخ الأعٛاق اٌّا١ٌح ٌؼ١ٕح ِٓ اٌذٚي اٌؼشت١ح ٌٍفرشج )

  ،اٌؼشاق ،ٚالالرظاد، ظاِؼح اٌّٛطً

ِعٍدح  ،اٌشتؾ وأ١ٌح ٌرطد٠ٛش ٚػٌّٛدح الأعدٛاق اٌّا١ٌدح اٌؼشت١دح ،(2018) ،ػثذ اٌغٕٟ، ؼش٠شٞ ٚػثذ اٌمادس، ِطاٞ .11

  ،4اٌؼذد  ،اٌثؽٛز ٚاٌذساعاخ اٌرعاس٠ح

ٟ ٌشػا٠ح اٌّٛ٘ثح اٌش٠اػ١ح ذشخ١ض ٚالغ اٌّشاوض اٌٛؽٕ ،(2018) ،ػٍٛاْ، شزٜ اؼّذ ٚٔؼ١ُ، ػٍٟ ػثذ اٌؽغ١ٓ .12

 ،13اٌؼذد  ،ِعٍح اٌذٔا١ٔش ،دساعح ؼاٌح فٟ ِؽافظح اٌثظشج swotتاعرخذاَ ذؽ١ًٍ 

ل١اط ٚذؽ١ًٍ ئشدش ذغ١دشاخ أعدؼاس اٌفائدذج فدٟ اٌّإشدش اٌؼداَ ٌغدٛق اٌؼدشاق  ،(2023) ،شث١ة، ػثذ اٌشصاق ئتشا١ُ٘ .13

 ،1اٌؼذد ، 15اٌّعٍذ  ،ٍَٛ الالرظاد٠ح ٚالإداس٠حِعٍح ظاِؼح الأثاس ٌٍؼ ،(2022-2005ٌلأٚساق اٌّا١ٌح ٌٍّذج )

ذؽ١ًٍ اٌؼلالدح اٌغدثث١ح تد١ٓ اٌث١ٕدح اٌّا١ٌدح اٌرؽر١دح ٚالاعدرصّاساخ   ،(2016) ،ػض٠ض، سفً ظ١ًّ ٚخٍف، ػّاس ؼّذ .14

  ،91اٌؼذد ، 22اٌّعً د ،ِعٍح الالرظاد ٚالإداسج ،2013-1990الأظٕث١ح فٟ ِا١ٌض٠ا ٚأذ١ٔٚغ١ا ِٓ 

دٚس عدٛق اٌؼدشاق الاٚساق اٌّا١ٌدح فدٟ   ،(2019) ،ِغعد، فا٠ضج ؼغٓ ٚد٘ش، لاعُ ؼغدٓظشاغ، ٔؼ١ُ طثاغ ٚ .15

ٚلائغ اٌّإذّش اٌؼٍّٟ اٌغٕٛٞ اٌشاتغ/ الالرظاد اٌؼشالٟ فدٟ ظدً اظٕدذج اٌر١ّٕدح  ،دساعح ل١اعٟ–اٌر١ّٕح الالرظاد٠ح 

  ،5 ،اٌؼشاق ،2030اٌّغرذاِح 

ِعٍح  ،(2020-2004اٌّا١ٌح ٌٍّذج ) ٛق اٌؼشاق ٌلأٚساقذؽ١ًٍ تؼغ ِإششاخ ع ،(2023) ،دخ١ً، ٚؽثاٌ اتشا١ُ٘ .16

   ،5اٌؼذد  ، 4اٌّعً د ،الرظاد٠اخ الاػّاي

  ،( 2023اٌّا١ٌح، اٌرمش٠ش اٌغٕٛٞ ٌٍغٕٛاخ )الأٚساق عٛق  .17
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